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МЕХАНИЗМ ЭМИССИИ ЦЕННЫХ БУМАГ И ЕГО 
РЕГУЛИРОВАНИЕ
Эмиссия ценных бумаг имеет основную цель - это привлечение 
денежных средств извне и зачастую данная цель выполняется за кратчайшие 
сроки.Проведение дополнительной эмиссии целесообразно только в том 
случае, если организации требуются дополнительные денежные средства.
Основным рынком является финансовый рынок, где новые ценные 
бумаги выпускаются и становятся доступными для торговли. Торговая 
деятельность рынков капитала разделена на первичный рынок и вторичный 
рынок.
На первичном рынке компании выпускают новые ценные бумаги, ранее 
неторгуемые на какой-либо бирже. Компания предлагает ценные бумаги 
широкой общественности для привлечения денежных средств, зачастую 
целью для этого является - финансирование своих долгосрочных целей. 
Первичный рынок также можно назвать рынком новых выпусков. На 
первичном рынке ценные бумаги напрямую выпускаются компаниями для
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инвесторов. Ценные бумаги выпускаются либо посредством первичной 
публичной оферты (IPO), либо посредством дополнительной публичной 
оферты (FPO)[4, с.167].
IPO- это процесс, посредством которого компания предлагает 
инвесторам акционерный капитал и становится публичной компанией. 
Благодаря IPO компания может привлекать средства, а инвесторы могут 
впервые инвестировать в компанию. Аналогичным образом, FPO- это 
процесс, посредством которого уже зарегистрированные на бирже компании 
предлагают новый капитал в компании. Компании используют FPO для 
привлечения дополнительных средств от источников извне[4, с.83].
Вторичный рынок - это место, где существующие акции, облигации, 
торгуются среди инвесторов. Ценные бумаги, которые предлагаются 
первыми на первичном рынке, впоследствии продаются на вторичном рынке. 
Торговля осуществляется между покупателем и продавцом, а биржа 
облегчает сделку. В этом процессе компания-эмитент не участвует в продаже 
своих ценных бумаг[5, с.26].
Рассмотрим возможные варианты и способы выпуска ценных бумаг 
различными организациями:
1. Публичный выпуск. Компания выпускает проспект, являющийся 
приглашением для подписки со стороны инвестирующей общественности. 
Это прямое предложение компании для общественности. Обычно акции 
новой компании выпускаются по номиналу, а акции существующей 
компании могут быть выпущены с премией. Проспект содержит все детали 
компании и ее промоутеров, перспективы и связанный с этим риск.
Основные характеристики:
- простой и понятный способ выпуска акций;
- возможно широкое распространение акций;
- расходы на размещение, административные расходы, расходы на 
рекламу и судебные издержки высоки.
2. Через предложение о продаже. Компания не предлагает акции 
напрямую населению, но через посредников, таких как эмиссионные дома 
или биржевые маклеры. Продажа ценных бумаг осуществляется в два этапа. 
На первом этапе компания-эмитент осуществляет полную продажу ценных 
бумаг компании-эмитенту по согласованной фиксированной цене. Второй 
этап предусматривает перевыпуск ценных бумаг конечному инвестору по 
более высокой цене. Разница между продажной и покупной ценой называется 
очередью.
3. Частное размещение.По этому методу ценные бумаги приобретаются 
компанией-эмитентом по согласованной цене, а затем они размещаются 
только среди своих клиентов-инвесторов, как индивидуальных, так и 
институциональных инвесторов, по более высокой цене и, следовательно, с 
доходом. В этом случае не требуется андеррайтинг. Преимущество этого 
метода заключается в том, что не нужно платить за рекламу или за 
страхование.
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1. Правильный выпуск.Новая эмиссия акций существующей компании 
ее акционерам пропорционально количеству акций, уже принадлежащих им, 
называется «правильной эмиссией». Только компания, акции которой уже 
существуют, может сделать правильный выпуск. Зачастую он предлагается 
на пропорциональной основе.
Основным преимуществом этого метода является то, что он 
экономичен и не нарушает существующую схему владения акциями. 
Ограничения: только компания, акции которой уже существуют, может 
осуществить «правильный выпуск». Акции могут быть сконцентрированы в 
нескольких руках, и может возникнуть конфликт между правами 
существующих акционеров и общими общественными соображениями о 
диффузии владения акциями для содействия увеличения экономической 
мощи организации.
2. Выпуск бонусных акций. Это не приводит к привлечению нового 
капитала. Это просто преобразование существующих резервов и излишков в 
акционерный капитал. Он представляет собой просто запись в книге с 
соблюдением определенных правил и норм. Общая ресурсная база компании 
не меняется и не приводит к появлению новых акционеров.
3. IPO через вторичный рынок. IPO через вторичный рынок.Здесь 
брокеры размещают заказы от имени клиентов через специальное окно на 
торговом терминале.После завершения распределения брокерам 
рекомендуется сообщить об этом распределителям.Успешные 
распределители представляют в клиринговую палату форму заявки и сумму, 
подлежащую выплате через брокера.Впоследствии сертификаты на акции 
будут доставлены инвесторам путем зачисления на счет депозитария на имя 
инвестора.Основным преимуществом метода является то, что инвесторам не 
нужно размещать свои средства до выделения.
4. Книгообразование. Наиболее часто используемый метод.В этом 
случае компания-эмитент не публикует акции напрямую, но предлагает 
публичные заявки.Поэтому этот метод также называется «Определение цены 
через процесс создания книги».В этом методе заявки собираются от 
инвесторов по различным ценам, которые выше или равны минимальной 
цене.Цена предложения определяется после даты окончания торгов.В этом 
случае компания-эмитент размещает рекламу о выпуске.В рекламе будет 
указана информация о минимальной цене, ценовом диапазоне и предельной 
цене.Минимальная цена выпуска - это минимальная цена, максимальная 
цена - максимальная цена, а спред между этими двумя ценами называется 
ценовой полосой.Книга должна оставаться открытой минимум три 
дня.Ценовой диапазон также может быть пересмотрен, и в этом случае 
процесс торгов может быть продленеще на три дня при условии общего 
периода торгов, не превышающего десяти дней. Фактическая цена 
обнаруженного вопроса может быть любой ценой между ценовой 
полосой.Цена вопроса называется « Цена отсечения», которая определяется 
эмитентом и ведущими менеджерами, которые рассматривают спрос на 
рынке.
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5. Опцион на акции.Опцион - это договор, по которому покупатель 
опциона получает право купить/продать какой-либо актив (товар, ценная 
бумага, валюта) в определенный момент времени по заранее обусловленной 
цене[6, с. 97].
В таблице 1 проведен анализ первичного и вторичного рынков ценных 
бумаг и их сущности.
Таблица 1. Первичный рынок и вторичный рынок ценных бумаг
Первичный рынок Вторичный рынок
Способ выпуска свежих акций на 
рынке. Это также называется 
«NewIssueMarket». Основным 
компонентом первичного рынка 
является IPO.
Место, где торгуются уже 
выпущенные или существующие 
акции. Это также называется 
«AfterIssueMarket».
Сумма, полученная от выпуска 
акций, направляется компании в 
целях расширения бизнеса.
Сумма, вложенная покупателем 
акций, поступает продавцу, и, 
следовательно, компания ничего не 
получает.
Ценные бумаги выпускаются 
компаниями инвесторам.
Ценные бумаги обмениваются между 
покупателями и продавцами, а биржи 
облегчают торговлю.
Все ценные бумаги выпущены по 
одной цене для всех инвесторов, 
участвующих в предложении.
Ценные бумаги обмениваются по 
рыночной цене.
Первичный рынок не обеспечивает 
ликвидность для акций.
Вторичный рынок обеспечивает 
ликвидность акций.
Андеррайтеры выступают в качестве 
посредников.
Брокеры действуют как посредники.
На первичном рынке ценная бумага 
может быть продана только один раз.
На вторичном рынке ценные бумаги 
можно продавать бесчисленное 
количество раз.
На основании данных таблицы 1, можно подчеркнуть и отметить 
существенную разницу между первичным и вторичным рынками. На этих 
рынках разнится все, начиная от цели выпуска ценных бумаг и заканчивая 
тем, кто является посредником на данных рынках.
Основным направлением государственного регулирования 
деятельности эмитентов на рынке ценных бумаг является государственная 
регистрация выпусков и отчетов об итогах выпуска ценных бумаг.
Закон «О рынке ценных бумаг»содержит исчерпывающий перечень 





















Рис. 1. Виды эмиссионных ценных бумаг[1, с. 962].
В развитие определения ценной бумаги, содержащегося в ст. 142 ГК 
РФ, Закон «О рынке ценных бумаг» определяет эмиссионную ценную бумагу 
как любую ценную бумагу, в том числе бездокументарную, которая 
характеризуется одновременно следующими признаками:
- закрепляет совокупность имущественных и неимущественных прав;
- размещается выпусками;
- имеет равные объем и сроки осуществления прав внутри одного 
выпуска вне зависимости от времени приобретения ценной бумаги[1, с. 19].
Квалификация прав как ценной бумаги осуществляется Банком России 
в соответствии с постановлением Федеральной комиссии по рынку ценных 
бумаг России от 24.12.2003 № 03-48/пс «О порядке квалификации ценных 
бумаг». Основанием для квалификации ценных бумаг являются:
1. ГК РФ.
2. Закон «О рынке ценных бумаг».
3. Иные нормативные правовые акты РФ, регулирующие отношения, 
связанные с отнесением документов к ценным бумагам.
Процедура эмиссии ценных бумаг - это установленная Законом «О 
рынке ценных бумаг» последовательность действий эмитента по 
размещению ценных бумаг. Она состоит из 5 этапов:
1. Принятие решения о размещении эмиссионных ценных бумаг.
2. Утверждение решения о выпуске ценных бумаг.
3. Государственная регистрация выпуска ценных бумаг.
4. Размещение эмиссионных ценных бумаг.
5. Государственная регистрация отчетов о выпуске ЦБ[1, с.437].
Подведя итог, стоит отметить, что механизм эмиссии ценных бумаг
достаточно сложный и длительный, также он регулируется рядом 
законодательных актов РФ.
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СРАВНИТЕЛЬНАЯ ХАРАКТЕРИСТИКА РОССИЙСКОГО И 
ЗАРУБЕЖНОГО РЫНКОВ ПЛАТЕЖНЫХ КАРТ
Согласно данным рис.1., на которой представлено сравнение средних 
показателей количества пластиковых карт банков на жителя страны, Россия 
сильно отстает от большинства стран по данному показателю.
Рисунок 1 - Количество эмитированных платежных карт на жителя в
2019г. по странам, ед.
